Fiir Vorsichtige

Firr Risikobereite

26

Einfach und renditestark

Das Pantoffel-Portfolio hat sich be-
wahrt. So wurden beispielsweise Uber
30 Jahre aus einer Einzahlung von
100000 Euro in der ausgewogenen
Variante mehr als 700000 Euro.

Das Pantoffel-Portfolio ist
ideal fiir Einsteiger

Sie bestimmen selbst, wie viel Risiko
Sie eingehen mochten. Dafur genligen
zwei Komponenten - ein Sicherheits-

Fur alle Lebenslagen
geeignet

Mit dem Pantoffel-Portfolio kdnnen Sie
nicht nur Betrage jeder GroRenordnung

anlegen, sondern auch bestens fiirs
Alter sparen. Und dann gonnen Sie sich
aus dem Ersparten eine Pantoffelrente.
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Bequem und flexibel
Vermogen aufbauen

Sie moéchten mehr aus lhrem Geld machen und
suchen dafiir den passenden Weg? Dann ist
das Pantoffel-Portfolio das Richtige fiir Sie -
ganz gleich, ob Sie sich erstmals mit Geldanla-
ge beschaftigen oder schon Erfahrung haben.

Wie soll ich mein Geld langfristig mehren? Diese Frage bewegt viele.
Egal, ob Sie sich in einigen Jahren einen groflen Traum wie die eigenen
vier Wande erflllen wollen oder an eine gute Altersvorsorge denken -
mit Bankeinlagen alleine ist dieser Wunsch schwer zu erfullen. Die Zin-
sen decken oft nur wenig mehr als die Inflation ab. Das bedeutet: Ge-
messen an der zuklnftigen Kaufkraft bauen Sie kaum Vermogen auf.

An der Borse gibt es bessere Renditen, doch vielleicht besitzen Sie
schon Wertpapiere und sind von den Ergebnissen zum Beispiel Ihres Ak-
tienfonds enttduscht. Oder Sie haben noch keine oder wenig Erfahrun-
gen mit Geldanlage gesammelt und wollen es systematisch angehen.
Fragen Sie einen Bankberater oder eine Vermogensverwalterin um Rat,
ist nicht immer klar, wessen Interessen im Vordergrund stehen. Sie glau-
ben, es fehlt Thnen Zeit und Wissen, um die Sache selbst in die Hand zu
nehmen? Dann gehen Sie davon aus, dass Sie mit dieser Annahme
falschliegen. Schon mit wenig Aufwand ist es moglich, der Zwickmihle
zwischen Phlegma, Borsenrisiko und mageren Zinsertragen zu entkom-
men — mit einem Pantoffel-Portfolio. Alles, was Sie daflir wissen mus-
sen, finden Sie in diesem Buch

REINSCHLUPFEN UND WOHLFUHLEN: ,,Pantoffel-Portfo-
lio”, das klingt ja langweilig ... Doch der Name fasst die
Philosophie der Strategie gut zusammen. Sie dhnelt dem
beliebten Hausschuh namlich in vielen Eigenschaften:
Sie ist einfach, praktisch, bequem, giinstig, flexibel und
braucht keine besondere Pflege. Sie passt so gut wie je-
dem. Eine Geldanlage zum Reinschliipfen und Wohilfiihlen
eben, die vor allem langfristig gute Renditen verspricht.

Das Pantoffel-Prinzip | 5



Das Pantoffel-Portfolio

Ein Pantoffel-Portfolio ist einfach aufgebaut. Es besteht nur aus zwei Teilen:
einem Renditebaustein, der mit Aktien-ETF bestiickt wird, und einem Sicherheits-
baustein, der Zinsanlagen enthélt. Je nach Ihrem Sicherheitsprofil kdnnen Sie
zwischen drei Varianten wahlen - einer defensiven, einer ausgewogenen und
einer offensiven Pantoffel-Variante.

Fur Vorsichtige Fiir die meisten geeignet Fiir Risikobereite
Defensiv Ausgewogen Offensiv
25 % Aktien-ETF 50 % Aktien-ETF 75 % Aktien-ETF
75 % Zinsanlagen 50 % Zinsanlagen 25% Zinsanlagen

In den vergangenen zehn Jahren erzielten alle Varianten bessere Ergebnisse als
Zinsanlagen. Ein reines Aktien-ETF-Investment wére noch erfolgreicher gewesen,
aber hier gab es auch die heftigsten Riickschlage. Wie die Pantoffel-Varianten bei
einer Anlagedauer von 30 Jahren abgeschnitten haben, sehen Sie in der Tabelle.

Einmalanlage Sparplan

vor 30 Jahren uber 30 Jahre
Rendite % p.a. | Rendite % p.a.

Zinsanlagen 3.7 2,4
Defensiver Welt-Pantoffel" 5,4 43
Ausgewogener Welt-Pantoffel? 6,8 59
Offensiver Welt-Pantoffel® 7.8 71
Aktien-ETF Welt 8,5 8,0

1) 75 Prozent Renten-ETF Euro, 25 Prozent Aktien-ETF Welt 2) 50 Prozent Renten-ETF Euro, 50 Prozent Aktien-ETF Welt
3) 25 Prozent Renten-ETF Euro, 75 Prozent Aktien ETF Welt

Basis-Pantoffel-Portfolio Uber 30 Jahre: Einmalanlage und Sparplan

Stand: 30. April 2025 Quelle: LSEG, eigene Simulationen



Grundsatzlich mindestens einmal im Jahr prifen Sie Ihr Depot und
passen bei Bedarf die Anteile im Portfolio an. Sind die Borsen vorher lan-
gere Zeit gut gelaufen, wird Ihr Aktien-ETF-Bestand vielleicht zu hoch ge-
wichtet sein und Sie verkaufen Anteile — zu guten Kursen. Umgekehrt
werden Sie Zinsanlagen in Aktien-ETF umschichten, wenn an der Borse
Flaute herrscht und Sie daher glinstige Einstiegspreise bekommen (sie-
he ,Depot und Sparplan richtig anpassen”, Seite 135).

Welcher Pantoffel
passt zu lhnen?

Das Pantoffel-Portfolio gibt es in unterschied-
lichen Varianten, von defensiv bis dynamisch
und mit eigenen Akzenten. So finden Sie den

Pantoffel, der zu lhnen passt.

Ein Pantoffel-Portfolio ist ein Instrument zum langfristigen Vermogens-
aufbau. Es funktioniert also nur dann, wenn Sie Ihr Kapital mindestens
zehn Jahre arbeiten lassen und in der Lage sind, schlechte Bérsenpha-
sen auszusitzen. Die Basis-Variante ist ausgesprochen pflegeleicht.
Fortgeschrittene kdnnen es mit Beimischungen im Renditeteil mehr
nach ihren Vorstellungen gestalten — und schon wird es aufwendiger.
Zwar kdnnen Sie lhren Pantoffel liber die Zeit anpassen — etwa, indem
Sie aufstocken, sobald lhr finanzieller Spielraum wachst. Grundsatzlich
sollten Sie Umschichtungen jenseits der jahrlichen Pflege aber vermei-
den. Denn das kostet nicht nur Gebihren und damit Rendite. Es birgt
auch die Gefahr, dass Sie doch versuchen, die Borsen vorherzusagen -
und damit einen der grof3ten Anlagefehler begehen (siehe Seite 12).

Wabhlen Sie also am besten von Beginn an einen Pantoffel, der zu lhrer
Lebenssituation, lhren finanziellen Méoglichkeiten und lhrer Risiko-
neigung passt. Daflir mlissen Sie lediglich drei Fragen beantworten: Wie
viel Kapital habe ich zur Verfugung? Wie viel Risiko darf in meinem Pan-
toffel stecken? Und: Welche Zinsprodukte und Aktien-ETF will ich hal-
ten? Wir helfen Ihnen, passende Antworten zu finden.

18 | stiftung Warentest



Das Pantoffel-Portfolio:
Was aus 100000 Euro innerhalb
von 30 Jahren geworden ware

Wer in den vergangenen 30 Jahren komplett auf Aktien (Rendite) gesetzt hatte, ware mit

tollen Renditen belohnt worden. Dafiir hatten Anleger aber massive Abstiirze und Durst-

strecken aushalten miissen. Nicht jedermanns Sache! Mit den drei Varianten des Pantoffel-
Portfolios - offensiv, ausgewogen und defensiv - Iasst sich das Risiko absenken.

Wertentwicklung in Euro

1400 000
A 1142400¢
1200 000 / \ Rendite
1000 000 "‘\ 946 800¢
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800 000 - —
W 714500¢
600 000 NN Ausgewogen
400000 480900¢
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1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Pantoffel- Rendite iber ... Jahre (% p.a.) | Max. Langste Anpas-
Portfolio Verlust | Verlustphase | sungen
(%) (Jahre) (Anzahl)
Sicherheit 3.7 22 | -01 | -1.8 4,0 -20 4,3 0
Defensiv 54 4,1 2,7 2,3 4.4 -16 2,8 5
Ausgewogen 6,8 58 49 6,4 4,7 -23 4.8 9
Offensiv 7.8 7.5 7,2 | 10,0 5,0 -40 6,7 4
Rendite 8,5 8,8 9,2 | 13,0 52 -56 13,4 0




Gute Auswahl fur
sichere Anlagen

Das Angebot an nachhaltigen Zinsanlagen
wachst kontinuierlich. Wir praferieren einfache
und praktische Losungen, auch ausgewabhlte
Lander-ETF erfiilllen Nachhaltigkeitskriterien.

Kein Pantoffel-Portfolio kommt ohne Zinskomponente aus, sie ist die
solide Basis. Das Angebot an nachhaltigen Zinsanlagen ist in den ver-
gangenen Jahren stark gewachsen und absolut ausreichend, um den un-
terschiedlichen Anforderungen der Investoren gerecht zu werden. Sie
kénnen ganz strikt vorgehen oder nachhaltige Kriterien weniger stark be-
riicksichtigen. Um diesen Sicherheitsbaustein des Pantoffel-Portfolios
moglichst stabil zu halten, empfehlen wir bei Zinsanlagen ausschlieR-
lich Investments in Euro. So vermeiden Sie das Risiko von Wechselkurs-
schwankungen.

Die Nachhaltigkeitsbewertung von Stiftung Warentest erleichtert die
Auswahl. Genauso wie bei Aktien gibt es auch hier zwei Anlageurteile:
Das eine verdeutlicht den Anlageerfolg von ETF, das andere zeigt, wie
nachhaltig das Investment ist. Im Serviceteil finden Sie geeignete
1.-Wahl-ETF (Seite 166) inklusive der Nachhaltigkeitsurteile. Zudem gibt
es eine Kurzbeschreibung der Indizes (Seite 162), die hilfreich bei der
Auswahl ist.

Genau wie beim Aktienbaustein ist die Entscheidung flr eine Zinsan-
lage aber eine Frage der personlichen Praferenzen. Geeignet sind:

Tagesgeld oder Festgeld bei einer nachhaltigen Bank. Ethische
Banken verleihen die Einlagen ihrer Kunden fiir die Finanzierung nach-
haltiger Projekte. Ein Tages- oder Festgeldkonto ist schnell er6ffnet, doch
Tagesgeld bringt kaum Rendite, und Festgeldanlagen werden immer
wieder fallig und mussen stets neu angelegt werden. Da sich die Kondi-
tionen von Tages- und Festgeldkonten laufend dndern, sollten Sie die ak-
tuellen Angebote von Zeit zu Zeit Uberprifen. Achten Sie besonders da-
rauf, dass keine zusatzlichen Geblhren anfallen, beispielsweise fur die
Kontofuhrung.

Der nachhaltige Welt-Pantoffel | 61



Das steckt in den MSCI-Indizes

ETF auf den MSCI Europe (siehe Seite 79) sowie auf den MSCI Emerging Markets
gehoren zu den bedeutendsten Investmentvehikeln. So sah Ende April 2025 ihre
Landeraufteilung aus - und das waren die jeweils zehn gewichtigsten Aktienposi-
tionen in diesen beiden Borsenbarometern:

MSCI Europe

Die groRten Aktien
Indexanteil (Prozent)
Die groRten Lander sar2,6 D
Indexanteil (Prozent) Nestic 2,4 [
© GroRbritannien: 22,4 asvi22 [
Frankreich: 17,2 Roche 2,0 _

Deutschland: 15,5
O Schweiz: 14,9

Niederlande: 6,6
(6) weitere Lander: 23,4

MSCI Emerging Markets

Die groBten Lander
Indexanteil (Prozent)
© china: 29,6
Indien: 19,2
Taiwan: 17,1
@ siidkorea: 9,3
Brasilien: 4,5
(6) weitere Lander: 20,3

Novaris 1,8 _
Astrazeneca 1,9 _
Novo Nordisk 1,8 _

shell 1,7 [
HSBC 1,7 _
Siemens 1,5 _

Die groBten Aktien

Indexanteil (Prozent)

Taiwan Semiconductor 8,8 _

Tencent 5,0 _
Alibaba 3,1 -

Samsung Electronics 2,4 -

HoFc Bank 1,6 [
Xiaomi 1,3 .
iciciBank 1,1 [
Meituan 1,0 .

China Construction Bank 1,0 .



Simulierte Einmalanlage Uber 30 Jahre. Chance-Risiko-Zahl. Renditebaustein:

MSCI-World-ETF, MSCI-Europe-ETF beziehungsweise Lander-ETF-Mix. Berlicksichtigung von Handelskosten

Stérkster Einbruch seit fritherem Hoch.

Maximaler Verlust und Anzahl der Umschichtungen beziehen sich auf 30-Jahres-Zeitraum.

Stand: 30. April 2025 Quelle: LSEG, eigene Berechnungen

bei Umschichtungen, ohne Steuern. Maximaler Verlust

Stabilitat durch
Gold und Rohstoffe

Gold hat bei Anlegern viele Anhanger. Wer das
edle Metall als Investment schatzt, kann den
Welt-Pantoffel mit einem Gold-Anteil erganzen.
Oder mit einem breiten Rohstoffindex.

Kaum ein Markt ist so vielfaltig wie der Rohstoffsektor. Ob Gold, Kupfer
oder Erdol, ob Weizen, Zucker oder Soja — eine Menge unterschiedlichs-
ter Waren zahlt zum Rohstoffmarkt. Sie werden in standardisierter Form,
also mit genau festgelegten Eigenschaften, an spezialisierten Borsen
gehandelt, und die Preise werden nach Angebot und Nachfrage ermit-
telt. Der GroRteil der Umsatze erfolgt an Warenterminbodrsen wie Chica-
g0, New York und London. Rohstoffe werden dabei meistens nicht sofort
ausgehandigt, sondern die Kontrakte werden als sogenannte Futures zur
Lieferung an einem genau festgelegten Termin in der Zukunft gehandelt.
Bei manchen Produkten sind zusatzlich Spot-Geschéafte zur sofortigen
Lieferung ublich, zum Beispiel bei Rohol.

Commodities, wie Rohstoffe auf Englisch heil3en, sind fir viele Indus-
trie- und Dienstleistungszweige unverzichtbare Grundstoffe. Neben Ak-
tien und Zinsprodukten sind Rohstoffe die dritte groRe Anlageklasse.
Man rechnet sie zu den ,alternativen Investments”. |hre Preise sind
wichtige Indikatoren fir die weltwirtschaftliche Entwicklung, unterlie-
gen aber auch mannigfaltigen politischen und technologischen Einflis-
sen. Und nicht nur Gold und andere Edelmetalle, sondern Rohstoffe all-
gemein kdnnen einen gewissen Schutz vor Inflation bieten.

Nicht zuletzt deshalb eignet sich sowohl Gold als auch ein Korb von
Rohstoffen nach Ansicht von Stiftung Warentest als eine Moglichkeit der
Beimischung zum Pantoffel-Portfolio. Hinzu kommt, dass sich Rohstoff-
preise haufig nicht im Gleichklang mit Aktien und Anleihen bewegen. Sie
weisen somit, wie es in der Fachsprache heilit, eine niedrige Korrelation
zu den anderen wichtigen Anlageklassen auf. Rohstoffe sind deswegen
zur Diversifikation gut geeignet, sie dampfen das Gesamtrisiko.

Wir haben untersucht, welchen Einfluss die Beimischung von Roh-
stoffen auf das Rendite-Risikoprofil des Pantoffel-Portfolios ausiibt. Zum

Erganzungen fiir erfahrene Anleger | 81



Einfach zum ETF-Depot

O Auswahlen. Wahlen Sie den Anbieter,

der am besten zu Ihnen und Ihren
Anlagebedurfnissen passt. 20 leis-
tungsstarke und giinstige Anbieter fiir
Depots finden Sie in unserer Uber-
sichtstabelle auf Seite 157. Eine gro-
Rere Ubersicht iiber die Depotkosten
gibt es unter test.de/depot (kosten-
pflichtig, laufende Aktualisierungen).

Eroffnen. Als Neukunde durchlaufen
Sie zunéchst die Kontoer6ffnungs-
strecke auf der Website von Bank
oder Broker und geben die erforderli-
chen Daten zu lhrer Person ein. Gut,
wenn Sie dazu lhre Steuer-Identifika-
tionsnummer bereithalten. Wollen Sie
ein Depot bei einem Filialinstitut er-
offnen, flillen Sie zusammen mit dem
Filialmitarbeiter oder der
-mitarbeiterin die Unterlagen aus.

Legitimieren. In der Filialbank erfolgt
auch gleich die Legitimation anhand
Ihres Ausweises. Bei Online-Institu-
ten kdnnen Sie das ,Postident-
Verfahren" nutzen und gehen mit
Ihrem Ausweis zu einer Postfiliale.
Dort bestatigt ein Mitarbeiter lhre
Identitat gegeniiber der Bank. Oft
geht es auch ganz digital: Beim
JVideoident-Verfahren" eroffnen Sie
Ihr Konto in wenigen Minuten per
Videogesprach. lhren Ausweis miis-
sen Sie auch hier vorzeigen. Auch
E-Ident mit der Online-Ausweis-

o

o

Funktion des deutschen Personal-
ausweises ist zum Teil moglich.

Einloggen. Kurz darauf bekommen Sie
die Depotunterlagen mit Kontonum-
mern flir Depot und Verrechnungs-
konto. Sobald Sie sich mit dem per
Post erhaltenen Passwort einloggen,
aktivieren Sie das Depot. Das Pass-
wort muss man in der Regel nach
dem ersten Einloggen abandern.
Haben Sie dann Geld aufs Verrech-
nungskonto iiberwiesen, ist das De-
pot startklar.

Einschatzen. Banken und Broker sind
verpflichtet, eine sogenannte Ange-
messenheitspriifung durchzufiihren,
bevor sie flir Kunden eine Wertpapier-
order ausfiihren. Auf diese Weise soll
sichergestellt werden, dass Anlegen-
de nur in Wertpapiere investieren, de-
ren Risiken sie verstehen. Inzwischen
mussen die Depotanbieter einen
Nachweis liber das tatsachliche
Wertpapierwissen eines Anlegers
oder einer Anlegerin in Erfahrung brin-
gen - Online-Institute fragen das mit-
hilfe von Wissenstests ab, die Sie als
Anlegerin oder Anleger durchlaufen
missen. Sie halten meist auch Infor-
mationen zu den Anlageprodukten
bereit, mithilfe derer man sich schlau
machen kann. Wenn Sie ETF kaufen
wollen, miissen Sie Basiskenntnisse
nachweisen.



Pantoffel-Portfolio
richtig versteuern

In Deutschland gelten fiir Kapitalanlagen wie
ETF und Fonds die Regeln der Abgeltungs-
steuer. Sie greifen auch, wenn Sie Ertrage aus
Ilhrem Pantoffel-Portfolio erzielen.

Ein Viertel fir den Fiskus — auf diese Kurzformel lassen sich die Regeln
der Abgeltungssteuer auf Kapitalertrage herunterbrechen. Was simpel
klingt, ist in Wirklichkeit naturlich etwas komplizierter. Zum einen gelten
nicht fur alle Geldanlagen die gleichen Steuerregeln. Zum anderen ist es
mit dem Abgeltungssatz von 25 Prozent allein noch nicht getan.

Daher missen Sie wie folgt kalkulieren: Auf Zinsen, Dividenden und
realisierte Kursgewinne mit Wertpapieren, zu denen auch ETF zahlen,
werden seit 2009 hierzulande pauschal 25 Prozent Abgeltungssteuer
fallig — und nicht der personliche Steuersatz in Hohe von derzeit bis zu
42 Prozent (beziehungsweise 45 Prozent - die sogenannte Reichensteu-
er). Eine Ausnahme kdnnen Gold-ETC darstellen (siehe Seite 84). Zusatz-
lich gehen 5,5 Prozent der Steuer als Solidaritatszuschlag ab. Der Abzug
betragt unter dem Strich also 26,38 Prozent.

Fir Kirchenmitglieder kommen, je nach Bundesland, noch 8 oder
9 Prozent Kirchensteuer hinzu. Das macht also eine Gesamtbelastung
von 27,82 oder 27,99 Prozent. Die inlandischen Banken zwacken die Ab-
geltungssteuer plus Solidaritatszuschlag und etwaige Kirchensteuer au-
tomatisch fiir ihre Kunden ab und leiten sie an den Fiskus weiter. Anleger
kdnnen dem Abzug der Kirchensteuer durch ihre Bank beim Bundeszen-
tralamt flir Steuern (BZSt) in Bonn widersprechen. Sie stehen dann aber
in der Pflicht, die Kirchensteuer tber die jahrliche Steuererklarung selbst
anzugeben - und haben mehr Arbeitsaufwand.

Aufpassen bei Auslandsdepots

Die Abgeltungssteuer ist also eine besondere Art der Quellensteuer:
Aber nur sofern lhre Depotbank ihren Sitz in Deutschland hat, leitet sie
die Abgeltungssteuer ans Finanzamt weiter, bevor sie lhnen den Rest
uberweist. Fiihren Sie Ihr Wertpapierdepot hingegen bei einer Bank oder

118 | Stiftung Warentest



Besonnen agieren
in Crashzeiten

An den Borsen gehen die Kurse immer mal
wieder auf Talfahrt. Sie sollten dann nicht
hektisch werden, sondern auf das langfristig
angelegte Pantoffel-Konzept vertrauen.

Gelegentlich kracht es an den Bdrsen. Doch was dann? Jahrelang, bis
Mitte Februar 2020, kannten die Aktienkurse vornehmlich eine Richtung:
nach oben. Doch dann kam die Corona-Pandemie und sorgte fiir die
groRte Borsenkrise seit gut einem Jahrzehnt. Der Weltaktienindex MSCI
World verlor in der Spitze bis zu 34 Prozent an Wert. Solch ein Kurssturz
ist ein schwerer Schlag flir Anleger. Vor allem, wenn sie erst seit weni-
gen Monaten oder ein bis zwei Jahren investiert sind, stehen ihre Aktien-
anteile im Depot dann zwischenzeitlich tief im roten Bereich.

Doch schon bald - und fir viele Anlegerinnen und Anleger, die in Sor-
ge um ihr Geld ausgestiegen waren, unerwartet rasch - setzte eine
kraftvolle Erholung ein, da Notenbanken und Regierungen vieler Indus-
triestaaten Notprogramme auflegten, um die wirtschaftlichen Folgen
der Pandemie abzufedern. Viele Indizes, so auch MSCI World und Dax,
erklommen seither immer wieder neue Hochststande. Starke Kursein-
briiche wie 2020, 2022 wegen des russischen Angriffs auf die Ukraine
und im Frihjahr 2025 wegen der von US-Prasident Trump entfachten
Handelskonflikte sorgen flir Verunsicherung. Vor allem, wer erst seit Kiir-
zerem investiert ist, muss emotional damit klarkommen, dass seine Ak-
tien-ETF im Depot im roten Bereich notieren.

Die Nerven behalten

Doch wer im Borsentief in Panik alles verkauft, begeht in der Regel einen
Fehler. Dann werden aus sogenannten Buchverlusten, die vorerst nur auf
dem Depotauszug existieren, echte Verluste in Euro und Cent. Gerade
langfristig orientierte Anleger sollten besser ruhig Blut bewahren: ,Wer
auf das Geld nicht angewiesen ist, sollte sich an diese Bérsenweisheit
erinnern: ,Die Borse ist wie ein Paternoster. Es ist ungefahrlich, durch
den Keller zu fahren. Man muss nur die Nerven behalten'”, sagt Christine
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